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BAB II 
 
TINJAUAN PUSTAKA 
 
2.1. Penelitian Terdahulu 
Penelitian ini dibuat berdasarkan acuan dan keterkaitan teori dari 
penelitian-penelitian terdahulu. Berikut ini akan diuraikan beberapa penelitian 
terdahulu, beserta persamaan dan perbedaanya yang mendukung penelitian ini. 
 
1.     Tri Ika Ayuananda dan Intiyas Utami (2014) 
Tri Ika  Ayuananda dan Intiyas Utami menguji urutan, cara dan bentuk informasi: 
pengujian eksperimental efek resensi dan keputusan audit.Tujuan dari penelitian 
ini adalah pengujian efek risensi atas urutan, cara penyajian dan bentuk informasi 
terhadap pengambilan keputusan audit ketika informasi yang disajikan secara 
sekuensial maupun simultan. Partisipan dalam penelitian ini berjumlah delapan 
puluh mahasiswa jurusan akuntansi di Universitas Kristen Satya Wacana,  dengan 
kriteria sedang mengambil matakuliah pengauditan.. 
Penelitian ini menggunakan desain eksperimental desain eksperimental 
2x2x2 between-subject design, dengan faktor pertama cara penyajian (simultan 
dan sekuensial), faktor kedua urutan informasi (positif-negatif dan negatif-positif) 
dan bentuk informasi secara (bagan dan nonbagan atau narasi). Teknik analisis 
data menggunakan uji independent t-test pada hipotesis satu  dan hipotesis 
dua.Pada hipotesis tiga di uji menggunakan  two way  anova  with interaction 
yang melihat ada atau tidak perbedaan dan interaksi antara dua perlakuan yang 
berbeda.
7 
 
 
Hasil penelitian ini yaitu : 
1. Terjadi efek resensi pada pengambilan keputusan SPI ketika informasi 
disajikan dengan pola sekuensial. Hal ini ditunjukkan pada rerata pola 
penyajian sekuensial lebih besar dibandingkan pola simultan.  
2. Terjadi efek resensi dalam pengambilan keputusan sistem pengendalian 
internal ketika informasi disajikan dalam bentuk bagan lebih besar 
dibandingkan bentuk nonbagan, pada penyajian sekuensial maupun 
simultan.  
3. Tidak terdapat interaksi antara urutan bentuk dan cara, namun terdapat 
interaksi antara urutan dan cara penyajian informasi terhadap pengambilan 
keputusan audit. 
Terdapat persamaan dan perbedaan antara penelitian terdahulu dengan 
penelitian sekarang. Berikut ini adalah persamaan penelitianterdahulu dengan 
penelitian sekarang yaitu: 
1. Grand Theory yang digunakan penelitian terdahulu dan sekarang yaitu 
menggunakan The Belief Adjustment Theory. 
2. Pada penelitian terdahulu dan sekarang menggunakan paper and pencil test 
eksperiment dimana pada test ini partisipan akan mengisi secara manual 
kuesioner yang dibagikan. 
Berikut ini adalah perbedaan penelitian terdahulu dengan penelitian sekarang 
yaitu : 
1. Pada tugas dan prosedur penelitian pada penelitian terdahulu partisipan 
diasumsikan sebagai auditor yang sedang mengaudit sistem pengendalian 
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internal dalam persediaan barang, sedangkan pada penelitian sekarang 
partisipan diasumsikan sebagai investor yang akan melakukan inevestasi 
berdasarkan informasi-informasi akuntansi yang diberikan oleh peneliti. 
2. Partisipan pada penelitian terdahulu adalah mahasiswa akuntansi sedangkan 
pada penelitian sekarang menggunakan partisipan dari mahasiswa S1 
Akuntansi dan atau S1 Manajemen yang belum memiliki pengalaman dalam 
hal investasi tetapi memiliki pengetahuan terkait dengan investasi di pasar 
modal dan atau analisa laporan keuangan. 
3. Desain eksperimen penelitian terdahulu menggunakan desain eksperimental 
2x2x2 between-subject design, dengan faktor pertama cara penyajian 
(simultan dan sekuensial), faktor kedua urutan informasi (positif-negatif dan 
negatif-positif) dan bentuk informasi secara (bagan dan nonbagan atau 
narasi). Sedangkan penelitian yang sekarang menggunakan desain 
eksperimen 1x1x2 yaitu Pola Penyajian (End of Sequnce (EoS)), Seri 
Informasi Pendek, dan Urutan Bukti (++-- atau --++). 
4. Perbedaan selanjutnya terdapat pada variabel yang digunakan. Pada 
penelitian terdahulu menggunakan variabel dependen keputusan audit dan 
variabel independen menggunakan faktor pertama cara penyajian (simultan 
dan sekuensial), faktor kedua urutan informasi (positif-negatif dan negatif-
positif) dan bentuk informasi secara (bagan dan nonbagan atau 
narasi).Sedangkan pada penelitian yang sekarang variabel dependen 
keputusan investasi dan variabel independen menggunakan pola 
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pengungkapan (End of Sequnce (EoS)), Seri Infomasi Pendek dan Urutan 
Bukti (++-- atau --++). 
5. Pada penelitian terdahulu menggunakan uji independent t-test dan two way  
anova  with interactionsebagai teknik analisis datanya, sedangkan pada 
penelitian sekarang menggunakan uji normalitas dan uji beda mann-whitney. 
 
2.     MF Arrozi et al (2014) 
Penelitian ini meneliti tentang manfaat informasi akuntansi dalam intensi 
pemilihan saham di bursa efek indonesia. Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji 
dan memperoleh bukti empiris perilaku analis efek dalam pengambilan keputusan 
pemilihan saham di BEI dengan menggunakan infromasi akuntansi. Variabel 
independen dalam penelitian ini adalah manfaat informasi akuntansi, presepsi risk 
systematic, dan norma subyektif, sedangkan variabel dependennya adalah presepsi 
risk unsystematic, belief revision, dan intensi pemilihan saham. Populasi penelitan 
ini adalah analis efek pada bagian  Research And Development perusahaan 
sekuritas dan tergabung  dalam  Asosiasi Analis Efek Indonesia (AAEI). Dengan 
jumlah sampel ditentukan berdasarkan  MLE  adalah  seratus tujuh puluh depan.  
Teknik pengambilan  sampel menggunakan simple random sampling yaitu setiap 
analis efek mempunyai kesempatan sama untuk dipilih sebagai sampel.  Analisi 
data menggunakan Structural Equation Model (SEM). 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa manfaat informasi akuntansi 
berpengaruh positif terhadap beliefs revision, manfaat informasi akuntansi 
berpengaruh positif terhadap persepsi risiko unsystematic,beliefsrevision 
berpengaruh positif terhadap  intensi pemilihan saham, persepsi risiko 
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unsystematic berpengaruh positif terhadap intensi pemilihan saham, norma 
subyektif berpengaruh positif terhadap  intensi pemilihan saham,  persepsi 
risikosystematic berpengaruh negatif terhadap  intensi pemilihan saham, dan  
manfaat informasi akuntansi berpengaruh positif terhadap  intensi pemilihan 
saham.   
Terdapat persamaan dan perbedaan antara penelitian terdahulu dengan 
penelitian sekarang. Berikut ini adalah persamaan penelitian terdahulu dengan 
penelitian sekarang yaitu, pada penelitian terdahulu dan sekarang menggunakan 
satu jenis informasi saja yaitu informasi akuntansi. Berikut ini adalah perbedaan 
penelitianterdahulu dengan penelitian sekarang yaitu: 
1. Partisipan penelitian terdahulu menggunakan analis efek paada bagian 
Research and Development perusahaan sekuritas dan tergabung dalam 
Asosiasi Analis Efek Indonesia (AAEI). Sedangkan penelitian yang 
sekarang menggunakanpartisipan dari mahasiswa S1 Akuntansi dan atau S1 
Manajemen yang belum memiliki pengalaman dalam hal investasi tetapi 
memiliki pengetahuan terkait dengan investasi di pasar modal dan atau 
analisa laporan keuangan. 
2. Teknik analisis data penelitian terdahulu menggunakan Structural Equation 
Model dengan program AMOS 4.01. Sedangkan penelitian sekarang 
menggunakan uji normalitas dan uji beda mann-whitney. 
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3.     Luciana Spica Almilia dan Supriyadi (2013) 
Penelitian ini menguji pengaruh urutan informasi terhadap pengambilan 
keputusan investasi. Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh urutan 
informasi terhadap pengambilan keputusan investasi.Sampel yang digunakan 
dalam penelitian ini berjumlah sembilan puluh tiga orang yang merupakan  
mahasiswa akuntansi di universitas swasta Surabaya yang telah menempuh mata 
kuliah Analisa Laporan Keuangan dan Manajemen Investasi dan Pasar Modal. 
Metode yang digunakan adalah eksperimental dengan ketentuan desain 
eksperimen 2x2 yaitu pola penyajian (step by step dan end of sequence) dan arah 
bukti (good news diikuti bad news dan bad news diikuti good news). Teknik 
analisis data yang digunakan adalah ANOVA dan t test.  
Hasil dari penelitianini yaitu : 
1. Terdapat perbedaan keputusan investasi antara partisipan yang menerima 
urutan informasi good news diikuti bad news dibandingkan dengan 
partisipan yang menerima urutan informasi bad news diikuti good news 
untuk penyajian informasi step by step. 
2. Tidak terdapat perbedaan keputusan investasi antara partisipan yang 
menerima urutan informasi good news diikuti bad news dibandingkan 
dengan partisipan yang menerima urutan informasi bad news diikuti good 
news untuk penyajian informasi end of sequence. 
Terdapat persamaan dan perbedaan antara penelitian terdahulu dengan penelitian 
sekarang. Berikut ini adalah persamaan penelitian terdahulu dengan penelitian 
sekarang yaitu: 
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1. Pada penelitian terdahulu dan sekarang menggunakan informasi akuntansi 
sebagai informasi yang akan diberikan kepada partisipan pada saat 
penelitian dilakukan dengan arah bukti informasi  ++-- atau --++ 
2. Pada penelitian terdahulu dan sekarang menggunakan paper and pencil test 
eksperiment dimana pada test ini partisipan akan mengisi secara manual 
kuesioner yang dibagikan 
3. Grand Theory yang digunakan penelitian terdahulu dan sekarang yaitu 
menggunakan The Belief Adjustment Theory. 
Berikut ini adalah perbedaan penelitian terdahulu dengan penelitian sekarang 
yaitu : 
1. Pada penelitian terdahulu menggunakan dua pola penyajian informasi yaitu 
Step by Step (SbS) dan End of Sequnce (EoS) sedangkan pada penelitian 
yang sekarang hanya menggunakan satu pola penyajian informasi saja yaitu 
End of Sequnce (EoS). 
2. Partisipan pada penelitian terdahulu adalah mahasiswa akuntansi salah satu 
Perguruan Tinggi yang ada di Surabaya, sedangkan pada penelitian 
sekarang menggunakan partisipan dari mahasiswa S1 Akuntansi dan atau S1 
Manajemen yang belum memiliki pengalaman dalam hal investasi tetapi 
memiliki pengetahuan terkait dengan investasi di pasar modal dan atau 
analisa laporan keuangan. 
3. Terdapat perbedaan dalam desain eksperimen penelitian terdahuludengan 
yang sekarang dimana pada penelitian terdahulu desain eksperimennya 2x2 
(between subject) yaitu pola penyajian informasi (Step by Step (SbS) dan 
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End of Sequnce (EoS)) dan Urutan bukti (++-- atau --++) sedangkan 
penelitian yang sekarang menggunakan desain eksperimen 1x1x2 yaitu Pola 
Penyajian (End of Sequnce (EoS)), Seri Informasi Pendek, dan Urutan Bukti 
(++-- atau --++). 
4. Pada penelitian terdahulu menggunakan seri informasi panjang, informai 
tersebut terdiri dari delapan informasi baik dan delapan informasi buruk, 
sedangkan pada penelitian sekarang menggunakan seri informasi pendek, 
informasi tersebut terdiri dari empat informasi baik dan empat informasi 
buruk. 
5. Perbedaan selanjutnya terdapat pada variabel yang digunakan. Pada 
penelitian terdahulu menggunakan variabel dependen keputusan investasi 
dan variabel independen menggunakan pola pengungkapan (Step by Step 
(SbS) dan End of Sequnce (EoS)) dan Urutan Bukti (++-- atau --++). 
Sedangkan pada penelitian yang sekarang variabel dependen keputusan 
investasi dan variabel independen menggunakan pola pengungkapan (End of 
Sequnce (EoS)), Seri Infomasi Pendek dan Urutan Bukti (++-- atau --++). 
6. Pada penelitian terdahulu menggunakan ANOVA statistik dan t-test sebagai 
teknik analisis datanya, sedangkan pada penelitian sekarang menggunakan 
uji normalitas dan uji beda mann-whitney. 
 
4.    Luciana Almilia et al (2013) 
Penelitian ini menguji pengaruh urutan informasi terhadap pengambilan 
keputusan investasi. Tujuan dari penelitian ini adalah  (1) Menguji pengaruh 
urutan penyajian informasi dalam pengambilan keputusan investasi, (2) Menguji 
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pola penyajian informasi dalam pengambilan keputusan investasi. Sampel yang 
digunakan dalam penelitian ini berjumlah empat pulun tiga orang mahasiswa 
akuntansi dan manajemen yang telah menempuh mata kuliah Analisa Laporan 
Keuangan dan Manajemen Investasi dan Pasar Modal.  
Metode yang digunakan adalah eksperimental dengan ketentuan desain 
eksperimen 2x2x3 yaitu pola penyajian (step by step dan end of sequence), arah 
bukti (good news diikuti bad news dan bad news diikuti good news) dan tipe 
informasi (akuntansi, non akuntansi dan gabungan akuntansi dan non akuntansi.  
Teknik analisis data yang digunakan pada penelitian ini adalah t-test. Hasil 
penelitian: (1) Terdapat efek urutan recency dalam pengambilan keputusan 
investasi  jika informasi disajikan secara sekuensial (step by step). (2)Tidak terjadi 
efek urutan dalam pengambilan keputusan investasi  jika informasi disajikan 
secara simultan (end of sequence).  
Terdapat persamaan dan perbedaan antara penelitian terdahulu dengan 
penelitian sekarang. Berikut ini adalah persamaan penelitianterdahulu dengan 
penelitian sekarang yaitu, grand theory yang digunakan penelitian terdahulu dan 
sekarang yaitu menggunakan The Belief Adjustment Theory. 
Berikut ini adalah perbedaan penelitian terdahulu dengan penelitian sekarang 
yaitu : 
1. Partisipan penelitian adalah mahasiswa jurusan akuntansi dan manajemen 
yang memiliki pengetahuan tentang investasi karena telah menempuh 
matakuliah Analisa Laporan Keuangan dan Manajemen Investasi dan Pasar 
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Modal. Sedangkan pada penelitian sekarang hanya menggunakan 
mahasiswa jurusan akuntansi dan atau manajemen saja. 
2. Desain eksperimen terdahulu 2x2x3 yaitu pola penyajian informasi (SbS 
dan EoS), Urutan Bukti (++-- atau --++) dan Jenis Informasi (Informasi 
Akuntansi, Informasi Non Akuntansi dan Kombinasi Keduanya). Sedangkan 
pada penelitian sekarang menggunakan desain eksperimen 1x1x2 yaitu Pola 
Penyajian (End of Sequnce (EoS)), Seri Informasi Pendek, dan Urutan Bukti 
(++-- atau --++). 
3. Jenis informasi yang digunakan pada penelitian terdahulu adalah Informasi 
Akuntansi, Informasi Non Akuntansi dan Kombinasi Keduanya. Sedangkan 
pada penelitian sekarang menggunakan satu jenis informasi saja yaitu 
Informasi Akuntansi. 
4. Perbedaan selanjutnya terdapat pada variabel yang digunakan. Pada 
penelitian terdahulu menggunakan variabel dependen keputusan investasi 
dan variabel independen menggunakan pola pengungkapan (Step by Step 
(SbS) dan End of Sequnce (EoS)), Urutan Bukti (++-- atau --++) dan Jenis 
Informasi (Informasi Akuntansi, Informasi Non Akuntansi dan Kombinasi 
Keduanya). Sedangkan pada penelitian yang sekarang variabel dependen 
keputusan investasi dan variabel independen menggunakan pola 
pengungkapan (End of Sequnce (EoS)), Seri Infomasi Pendek dan Urutan 
Bukti (++-- atau --++). 
5. Pada penelitian terdahulu menggunakan web based facilities dimana 
partisipan akan mengisi kuesioner melalui website yang telah di buat oleh 
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peneliti. Sedangkan penelitian sekarang menggunakan paper and pencil test 
eksperiment dimana partisipan akan mengisi secara manual kuesioner yang 
dibagikan. 
 
5.     Negina Kecono et al (2013) 
Penelitian ini menguji eksperimental atas pengaruh format laporan risiko dalam 
kerangka teori probabilistic mental model terhadap keputusan analis investasi. 
Tujuan dari penelitian ini adalah (1) menguji pengaruh penyusunan laporan risiko 
oleh perusahaan perbankan di Indonesia terhadap keputusan investasi. (2) menguji 
teori probabilistik mental model (PMM) sebagai penjelasan dari Framming Effect 
pada konteks penyampaian informasi dan laporan resiko dalam format yang 
berbeda. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini berjumlah lima puluh empat 
orang analis investasi . 
Metode yang digunakan adalah eksperimental dengan ketentuandesain 
eksperimen 3x4x2 yaitu bentuk (positive & negative), masalah yang mendominasi 
(loss/gain) dan tiga format laporan risiko (SA, VAR, dan TBF). Teknik analisis 
data adalah dengan menggunakan Chi Square Test. 
Hasil penelitian: (1) penelitian ini menunjukan bahwa analis investasi 
memilih untuk melakukan tindakan yang tidak berisiko saat informasi disajikan 
dalam frame negatif. Informasi gains atau losses yang menyertai informasi risiko 
dalam instrumen eksperimen tidak mempengaruhi keputusan investasi yang 
mereka lakukan. (2) para partisipan dalam penelitian ini memberikan apresiasi 
yang lebih baik kepada perusahaan yang melaporkan laporan risiko secara 
lengkap (kuantitatif dan kualitatif) dibandingkan dengan perusahaan yang 
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melaporkan laporan risiko secara kualitatifnya saja. Infromasi kuantitatif disini 
meningkatkan keyakinan partisipan dalam membuat keputusan investasi.(3) 
sebagian besar partisipan memilih tabular format sebagai format informasi format 
informasi risiko yang dianggap paling informatif dan meningkatkan kemapuan 
mereka dalam hal melakukan analisis investasi. 
Terdapat persamaan dan perbedaan antara penelitian terdahulu dengan 
penelitian sekarang. Berikut ini adalah persamaan penelitianterdahulu dengan 
penelitian sekarang yaitu, menggunakan teori perilaku keuangan (Behavioral 
Finance Theory) sebagai salah satu landasan teori penelitian. Berikut ini adalah 
perbedaan penelitian terdahulu dengan penelitian sekarang yaitu : 
1. Desain eksperimen pada penelitian terdahulu 3x4x2 yaitu format resiko 
pelaporan (SA, VAR, dan TBF), Bentuk Pelaporan (positif dan negatif atau 
negatif dan positif) dan Masalah yang mendominasi (Untung/Rugi). 
Sedangkan pada penelitian sekarang menggunakan desain eksperimen 
1x1x2 yaitu Pola Penyajian (End of Sequnce (EoS)), Seri Informasi Pendek, 
dan Urutan Bukti (++-- atau --++). 
2. Partisipan penelitian pada penelitian terdahulu adalah Analis Investasi yang 
ada di Indonesia. Sedangkan pada penelitian sekarang menggunakan 
mahasiswa S1 Akuntansi dan atau S1 Manajemen yang belum memiliki 
pengalaman dalam hal investasi tetapi memiliki pengetahuan terkait dengan 
investasi di pasar modal dan atau analisa laporan keuangan. 
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3. Perbedaan selanjutnya terletak pada analisis data. Penelitian terdahulu 
menggunakan Uji Hipotesis (Chi-Square). Sedangkan pada penelitian 
sekarang menggunakan uji normalitas dan uji beda mann-whitney. 
 
6.     Dipankar Ghosh dan Anne Wu (2012) 
Penelitian ini adalah penelitian ekperimental yang menguji efek positif dan negatif 
dari ukuran kinerja keuangan dan kinerja nonkeuangan pada rekomendasi analis 
keuangan untuk berinvestasi dalam suatu perusahaan. Tujuan dari penelitian ini 
adalah untuk mengetahui apakah kinerja keuangan dan nonkeunagan itu dapat 
memberikan pengaruh keputusan investasi yang direkomendasikan oleh analis 
perusahaan. Variabel independennya adalah ukuran kinerja (financial & 
Nonfinancial) dan ukuran keuntungan (favourable & unfavourable), sedangkan 
varaibel dependennya adalah keputusan investasi dari rekomendasi analis. 
Populasi pada penelitian ini adalah eksekutif senior pada perusahaan investasi. 
Sampel yang digunakan sebanyak lima eksekutif senior. 
Metode yang digunakan adalah metode eksperimental dengan 
ketentuan desai eksperimen 2x2 yaitu variabel ukuran kinerja (financial & 
Nonfinancial) dan ukuran keuntungan (favourable & unfavourable). Teknik 
analisis data yang digunakan ANOVA dan t-test. Hasil penelitian adalah sebagai 
berikut (1) ukuran kinerja finansial dan nonfinansial dan tingkat keuntungan 
memiliki dampak interaktif rekomendasi analis. Tepatnya, ketika kinerja itu tidak 
menguntungkan maka rekomendasi yang dilakukan adalah “jual”, terlepas dari 
apakah ukuran kinerja finansial atau non finansial yang disajikan. (2) Selanjutnya, 
keuntungan  kinerja pada langkah-langkah  non-keuangan tampaknya tidak 
19 
 
 
relevan ketika kinerja pada ukuran keuangan tidak menguntungkan. Namun, 
ketika kinerja pada ukuran finansial menguntungkan, pengaruh kinerja non 
finansial memiliki efek yang berbeda pada rekomendasi analis tergantung pada 
apakah langkah-langkah ini menunjukkan kinerja yang menguntungkan atau tidak 
menguntungkan. Secara khusus, ketika kinerja non finansial adalah tidak 
menguntungkan, rata-rata rekomendasi yang diberikan adalah ''tahan'', tapi 
rekomendasi yang tepat dengan ''beli'' terjadi ketika kinerja non keuangan 
menguntungkan. 
Terdapat persamaan dan perbedaan antara penelitian  terdahulu dengan 
penelitian sekarang. Berikut ini adalah persamaan penelitian terdahulu dengan 
penelitian sekarang yaitu,keduanya menggunakan  metode eksperimen. Berikut ini 
adalah perbedaan penelitian terdahulu dengan penelitian sekarang yaitu : 
1. Desain eksperimen pada penelitian terdahulu 2x2 (between subject) yaitu 
Ukuran Kinerja (financial & nonfinancial), Analisa yang diberikan 
(favourable & unfavourable). Sedangkan pada penelitian sekarang 
menggunakan desain eksperimen 1x1x2 yaitu Pola Penyajian (End of 
Sequnce (EoS)), Seri Informasi Pendek, dan Urutan Bukti (++-- atau --++). 
2. Partisipan penelitian pada penelitian terdahulu adalah senior eksekutif 
perusahaan investasi. Sedangkan pada penelitian sekarang menggunakan 
partisipan dari mahasiswa S1 Akuntansi dan atau S1 Manajemen yang 
belum memiliki pengalaman dalam hal investasi tetapi memiliki 
pengetahuan terkait dengan investasi di pasar modal dan atau analisa 
laporan keuangan. 
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7.     Sri Wahyuni dan Jogiyanto Hartono (2012) 
Penelitian ini meneliti tentang pengaruh dan penahan penyesuaian dalam 
pengumuman laba. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memberikan dukungan 
secara empiris mengenai pengaruh pengingat dan penahan penyesuaian dalam 
pengumuman laba. Variabel independennya adalah faktor perlakuan dan 
dependennya adalah evaluasi investor.Populasi penelitian ini adalah mahasiswa 
magister dan program doktor dari Universitas Gadjah Mada dengan jumlah 
sampel tiga puluh tiga mahasiswa. 
Hasil penelitiannya adalah efek pengingat dan penahan informasi dapat 
mempengaruhi penilaian investor dalam  mengevaluasi kinerja perusahaan. Hasil 
penelitian tersebut  sesuai dengan fakta bahwa strategi pengungkapan 
mengguankan patokan dari periode sebelumnya atas pengumuman laba dapat 
membawa efek pengingat dan penahan-penyesuaian yang dapat mempengaruhi 
perilaku investor dalam mengevaluasi kinerja perusahaan. 
Terdapat persamaan dan perbedaan antara penelitian  terdahulu dengan 
penelitian sekarang. Berikut ini adalah persamaan penelitian terdahulu dengan 
penelitian sekarang yaitu, menggunakan The Belief Adjusment Theory  sebagai 
landasan teori penelitian. Berikut ini adalah perbedaan penelitian terdahulu 
dengan penelitian sekarang yaitu : 
1. Landasan teori yang digunakan pada penelitian terdahulu menggunakan 
Strategic Reference Point Theory dan The Belief Adjustment Theory. 
Sedangkan pada penelitian terdahulu menggunakan The Belief Adjustment 
Theory, Primacy Effect, dan Behavioral Finance Theory. 
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2. Desain eksperimen penelitian terdahulu 2x3x2 yaitu dua Kondisi 
(Untung/Rugi), Pernyataan ulang (Profit, Profit ditambah deskripsinya, dan 
penyesuaian Profit ditambah deskripsinya), dan pengumuman kembali 
terkait dengan perbedaan spektrum pada periode sekarang dan periode 
sekarang ditambah dengan duplikasi dari pengumuman laba sebelumnya. 
Sedangkan pada penelitian sekarang menggunakan desain eksperimen 
1x1x2 yaitu Pola Penyajian (End of Sequnce (EoS)), Seri Informasi Pendek, 
dan Urutan Bukti (++-- atau --++). 
3. Partisipan pada penelitian terdahulu menggunakan mahasiswa S2 (M.Si) 
dan Mahasiswa program Doktor Universitas Gadjah Mada. Sedangkan pada 
penelitian sekarang menggunakan partisipan dari mahasiswa S1 Akuntansi 
dan atau S1 Manajemen yang belum memiliki pengalaman dalam hal 
investasi tetapi memiliki pengetahuan terkait dengan investasi di pasar 
modal dan atau analisa laporan keuangan. 
 
8.     Negina Kencono et al (2012) 
Negina Kencono Putri melakukan penelitian  tentang uji eksperimental keputusan 
investor framing dan non profesional: Studi Informasi risiko di IFRS No. 7. 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memprediksi dampak dari framingdalam 
pengambilan keputusan yang mendahului keberadaan informasi resiko dalam 
bentuk nilai pada resiko dan analisis sensitivitas, dan juga sebagai bukti awal 
dalam menilai pelaksanaan standar yang telah ditentukan. Sampel yang digunakan 
lima belas mahasiswa program Magister Akuntansi dan program PPAK sebagai 
peserta percobaan. 
22 
 
 
Metode yang dugunakan adalah metode eksperimen dengan ketentuan 
desain eksperimen 2x2 yaitu pola penyajian (Format: VAR dan SAR) dan Frame 
(Loss/Gain). Teknik analisis data yang digunakan ANOVA dan Chi Square. Hasil 
penelitian adalah sebagai berikut (1) Tidak ada perbedaan dalam keputusan yang 
dibuat oleh peserta jika infromasi disajikan dalam bentuk nilai pada risiko 
maupun analisis sensitivitas. (2) Keputusan individu dapat dipengaruhi oleh 
framing dan membuktikan bahwa kerangka teori prospek berperan dalam 
keputusan investasi. 
Terdapat persamaan antara penelitian Negina Kencono Putri dengan 
penelitian sekarang, yakni penelitian ini menggunakan metode eksperimen, lalu 
perbedaannya terletak pada :  
1. Partisipan dalam penelitian terdahulu menggunakan mahaisswa program 
Magister Akuntansi dan program PPAKS. Sedangkan penelitian yang 
sekarang menggunakan partisipan dari mahasiswa S1 Akuntansi dan atau S1 
Manajemen yang belum memiliki pengalaman dalam hal investasi tetapi 
memiliki pengetahuan terkait dengan investasi di pasar modal dan atau 
analisa laporan keuangan. 
2. Desain penelitian terdahulu 2x2 (between subject) yaitu Format (VAR dan 
SAR) dan Frame (Untung dan Rugi). Sedangkan desain eksperimen 
penelitian sekarang adalah 1x1x2 yakni pola pengungkapan End of 
Sequence, Seri Informasi Pendek dan Urutan bukti (++-- atau --++). 
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9.    Luciana Spica Almilia (2010) 
Pada penelitian kali ini Luciana Spica Almilia meneliti tentang pengaruh order 
effect dan pola pengungkapan dalam pengambilan keputusan. Tujuan dari 
penelitian ini dalah untuk menguji pengaruh order effect dan pola pengungkapan 
dalam pengambilan keputusan. Penelitian ini berusaha untuk mengembangkan 
penelitian Pinsker (2007) dan Ashton dan Kennedy (2002) dengan menguji 
pengaruh recency effect pada pola pengungkapan  step by step  (SbS) dan  end of 
sequence  (EoS) terkait keputusan penilaian perusahaan dengan menggunakan 
informasi keuangan perusahaan. 
Sampel yang digunakan pada penelitian ini adalah sembilan puluh tiga 
mahasiwa akuntansi di perguruan tinggi swasta di Surabaya. Metode yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah metode eksperimental dengan ketentuan 
2x2 yaitu pola (1) pola pengungkapan (step by step, dan end of sequence), (2) arah 
pengungkapan (++-- atau  --++). Teknik analisis data yaitu uji ANOVA dan Uji t. 
Hasil penelitian adalah sebagai berikut : (1) berimplikasi pada praktik 
pengungkapan yang dilakukan oleh perusahaan, yaitu jika pengungkapan 
dilakukan sebagian-sebagian atau bertahap oleh perusahaan, maka akan 
berdampak pada recency effect yaitu investor sebagai pengguna informasi 
keuangan akan merespon pada informasi terakhir yang diterimanya. (2) 
Berimplikasi pada praktik pengungkapan yang dilakukan oleh perusahaan, yaitu 
jika pengungkapan  yang dilakukan  oleh perusahaan  secara komprehensif dan 
menyeluruh, maka akan  recency effect  tidak akan terjadi. 
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Terdapat persamaan dan perbedaan antara penelitian  terdahulu dengan 
penelitian sekarang. Berikut ini adalah persamaan penelitian terdahulu dengan 
penelitian sekarang yaitu: 
1. Pada penelitian terdahulu dan sekarang menggunakan informasi akuntansi 
sebagai informasi yang akan diberikan kepada partisipan pada saat 
penelitian dilakukan dengan arah bukti informasi  ++-- atau --++. 
2. Pada penelitian terdahulu dan sekarang menggunakan paper and pencil test 
eksperiment dimana pada test ini partisipan akan mengisi secara manual 
kuesioner yang dibagikan 
3. Grand Theory yang digunakan penelitian terdahulu dan sekarang yaitu 
menggunakan The Belief Adjustment Theory. 
Berikut ini adalah perbedaan penelitian terdahulu dengan penelitian sekarang 
yaitu : 
1. Pada penelitian terdahulu menggunakan dua pola penyajian informasi yaitu 
Step by Step (SbS) dan End of Sequnce (EoS) sedangkan pada penelitian 
yang sekarang hanya menggunakan satu pola penyajian informasi saja yaitu 
End of Sequence (EoS) 
2. Partisipan pada penelitian terdahulu adalah mahasiswa akuntansi sedangkan 
pada penelitian sekarang menggunakan partisipan penelitian mahasiswa S1 
Akuntansi dan atau S1 Manajemen yang belum memiliki pengalaman dalam 
hal investasi tetapi memiliki pengetahuan terkait dengan investasi di pasar 
modal dan atau analisa laporan keuangan. 
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3. Terdapat perbedaan dalam desain eksperimen penelitian terdahulu dengan 
yang sekarang dimana pada penelitian terdahulu desain eksperimennya 2x2 
(between subject) yaitu pola penyajian informasi (Step by Step (SbS) dan 
End of Sequnce (EoS)) dan Urutan bukti (++-- atau --++) sedangkan 
penelitian yang sekarang menggunakan desain eksperimen 1x1x2 yaitu Pola 
Penyajian (End of Sequnce (EoS)), Seri Informasi Pendek, dan Urutan Bukti 
(++-- atau --++). 
4. Pada penelitian terdahulu menggunakan seri informasi panjang, informai 
tersebut terdiri dari delapan informasi baik dan delapan informasi buruk, 
sedangkan pada penelitian sekarang menggunakan seri informasi pendek, 
informasi tersebut terdiri dari empat informasi baik dan empat informasi 
buruk. 
5. Perbedaan selanjutnya terdapat pada variabel yang digunakan. Pada 
penelitian terdahulu menggunakan variabel dependen keputusan investasi 
dan variabel independen menggunakan pola pengungkapan (Step by Step 
(SbS) dan End of Sequnce (EoS)) dan Urutan Bukti (++-- atau --++). 
Sedangkan pada penelitian yang sekarang variabel dependen keputusan 
investasi dan variabel independen menggunakan pola pengungkapan (End of 
Sequence (EoS)), Seri Infomasi Pendek dan Urutan Bukti (++-- atau --++). 
6. Pada penelitian terdahulu menggunakan ANOVA statistik dan t-test sebagai 
teknik analisis datanya, sedangkan pada penelitian sekarang menggunakan 
uji normalitas dan uji beda mann-whitney. 
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10.    Robert Pinsker dan Patrick Wheeler (2009) 
Penelitian yang dilakukan oleh Pinsker (2009) membahas tentang persepsi 
efisiensi dan efektivitas XBRL oleh investor non-profesional pada laporan 
keuangan. Tujuan penelitian adalah untuk meningkatkan kualitas pelaporan 
kinerja perusahaan dalam informasi yang baru. Populasi penelitian ini adalah 
mahasiswa MBA sebagai proxy bagi investor non-profesional. Dengan jumlah 
sampel enam puluh satu mahasiswa. 
Variabel independen penelitian ini adalah format XBRL dan format 
penelitian, variabel dependen penelitian ini adalah efektivitas dan efisiensi 
pelaporan bisnis perusahaan. Hasil penelitian menyebutkan bahwa pada umumnya 
presepsi XBRL adalah positif, dan peningkatan penggunaan XBRL menyebabkan 
persepsi yang lebih positif. Sehingga, organisasi yang mempromosikan 
penyebaran XBRL harus mempertimbangkan untuk membuat akses ke alat 
analisis XBRL yang tersedia lebih mudah. 
Terdapat persamaan dan perbedaan antara penelitian terdahulu dengan 
penelitian sekarang. Tidak terdapat persamaan penelitian terdahulu dengan 
penelitian sekarang. Berikut ini adalah perbedaan penelitian terdahulu dengan 
penelitian sekarang yaitu : 
1. Partisipan penelitian terdahulu menggunakan mahasiswa MBA. Sedangkan 
pada penelitian sekarang menggunakan partisipan dari mahasiswa S1 
Akuntansi dan atau S1 Manajemen yang belum memiliki pengalaman dalam 
hal investasi tetapi memiliki pengetahuan terkait dengan investasi di pasar 
modal dan atau analisa laporan keuangan. 
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2. Pada penelitian terdahulu menguji presepsi investor nonprofesiomal terkait 
dengan efektif dan tidaknya analisa XBRL dan perusahaan yang 
menyediakan bentuk informasi XBRL. Sedangkan pada penelitian sekarang 
menguji Model Belief Adjustment (pengaruh pola penyajian End Of 
Sequence dan Seri Informasi Pendek dalam pengambilan keputusan 
investasi). 
 
2.2. Landasan Teori 
Pada sub bab ini akan diuraikan beberapa teori pendukung yang 
nantinya dapat dijadikan dasar dalam penyusunan kerangka pemikiran maupun 
perumusan hipotesis. 
 
1. Belief Adjustment Modal 
Pada tahun 1992, Hogarth dan Einhorn mengajukan model penyesuaian keyakinan 
atau biasa dikenal sebagai belief adjustment model yang memproposisikan bahwa 
individu memproses infromasi secara sekuensial akan menggunakan proses 
penjangkaran (anchoring) dan penyesuaian (Adjusment). Model ini lebih menarik 
bila dibandingkan dengan model keputusan alternatif (alternative judgement 
model) karena model penyesuaian keyakinan merupakan seperangkat prediksi 
yang unik. Model penyesuaian keyakinan memprediksi tidak ada pengaruh urutan 
untuk bukti-bukti yang bersifat konsisten (keseluruhan positif atau negatif) tetapi 
pengaruh resensi (urutan) terjadi ketika individu memperoleh bukti yang beragam 
(beberapa negatif dan positif).  
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Keuntungan utama model penyesuaian yang dikembangkan oleh 
Hogarth dan Einhorn (1992) ini adalah terdapat tiga karakteristik utama dari bukti 
yang digunakan dalam Bayes’Theorem (arah, kekuatan dan tipe) tetapi juga 
memperluas Bayes’Theorom dengan memasukkan dua karakteristik tambahan 
yang diabaikan dalam Bayes’Theorom yaitu urutan infromasi dan model 
penyajian informasi. Arah dari bukti menunjukkan apakah bukti mendukung atau 
tidak mendukung keyakinan individu saat ini. Bukti tambahan yang mendukung 
keyakinan adalah bukti positif (atau  conforming), sementara bukti tambahan yang 
tidak mendukung keyakinan adalah bukti negatif (atau disconforming). 
Didalam belief adjustment theory ini terdapat 3 jenis pola penyajian 
informasi: step by step (SbS), end of sequence (EoS) dan self review debiaser 
(SrD). Sedangkan pola penyajian yang diuji dalam penelitian ini adalah pola end 
of sequence (EoS). Pola step by step (SBS) adalah pola penyajian informasi ketika 
investor memiliki transaksi berdasarkan informasi yang sederhana (informasi 
yang terdiri dari satu informasi saja yaitu informasi akuntansi atau non akuntansi) 
dan dilakukan secara berurutan. Pola penyajian end of sequence (EoS) adalah pola 
penyajian informasi ketika investor melakukan transaksi perdagangan saham 
berdasarkan informasi sederhana (informasi yang terdiri dari satu informasi saja 
yaitu informasi akuntansi atau non akuntansi) atau informasi yang kompleks 
(informasi yang terdiri dari informasi akuntansi, non akuntansi dan gabungan 
keduanya) secara keseluruhan diperoleh saat itu juga.  Sedangkan pola penyajian 
Self Review Debiaser (SrD) adalah pola penyajian saat investor melakukan review 
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terhadap informasi yang mereka dapatkan untuk mendukung proses pengambilan 
keputusan investasi yang akan dilakukan investor.  
Pada Model Belief Adjustment yang dikembangkan oleh Hogarth dan 
Einhorn (1992) terdapat dua jenis seri informasi yaitu seri informasi panjang dan 
seri informasi pendek. Seri informasi panjang adalah informasi akuntansi yang 
terdiri atas lebih dari dua belas informasi akuntansi. Seri informasi pendek adalah 
serangkaian informasi akuntansi yang terdiri dari dua sampai duabelas informasi 
yang di ambilkan dari laporan keuangan tahunan suatu perusahaan. Seri Informasi 
akuntansi yang digunakan pada penelitian ini merupakan seri informasi pendek. 
Pada bentuk Step by Step (SbS), partisipan memperbaharui 
keyakinannya setelah mereka diberikan setiap potongan bukti dalam serangkaian 
penyampaian informasi yang terpisah-pisah. Pada bentuk  End Of Sequence 
(EoS), partisipan memperbaharui keyakinannya begitu semua informasi tersaji 
dalam bentuk yang telah terkumpul. Sedangkan pada bentuk Self  Review 
Debiaser (SrD) memperbaharui keyakinannya setelah mereka melakukan review 
pada semua informasi yang tersaji secara bersamaan. 
 
2. Primacy Effect  dan  Recency Effect 
Efek yang berbeda dalam revisi keyakinan teori belief adjusment 
disebakan dalam perbedaan tipe, urutan dan waktu penyajian bukti. Sebagaimana 
yang dijelaskan pada teori Belief Adjustment milik Hogarth & Einhorn bahwa 
teori belief adjustment mengklasifikasikan kemungkinan efek urutan pada bukti 
gabungan menjadi dua, yaitu : recency effect dan primacy effect.  Primacy effect 
terjadi ketika bukti yang diberikan sebelumnya dipertimbangkan lebih penting 
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dibandingkan dengan bukti yang terakhir diberikan secara sederhana dapat 
dikatakan bahwa partisipan cenderung menjadikan informasi di awal sebagai 
bahan pertimbangan untuk pengambilan keputusan. Primacy effect juga dapat 
dikatakan sebagai attention decrement effect dimana bukti (informasi akuntansi) 
terakhir yang diterima kurang dipertimbangkan dibandingkan dengan bukti yang 
diterima diawal.  
Recency effect menjelaskan bagaimana seorang investor itu bereaksi 
terhadap bukti gabungan (++-- atau --++) secara beurutan bahwa informasi 
terakhir yang diterima memliki efek yang besar dibandingkan dengan informasi 
pertama dalam revisi keyakinan investor. Berdasarkan teori belief adjustment, 
faktor yang menyebabkan recency effect adalah anchor. Anchor adalah keyakinan 
sebelumnya atau harga saham sebelumnya. Recency effect terjadi ketika bukti 
yang diterima terakhir lebih dipertimbangkan dibandingkan bukti yang pertama 
diterima atau secara sederhana dapat dikatakan bahwa partisipan cenderung 
menjadikan informasi diakhir sebagai bahan pertimbangan untuk pengambilan 
keputusan investor seringkali melakukan penyesuaian berlebihan ke arah item-
item informasi. 
Tabel 2.1 
EKSPEKTASI EFEK URUTAN BERDASARKAN MODEL BELIEF 
ADJUSTMENT 
 
 Simple Complex 
 End of 
Sequence* 
Step by Step End of 
Sequence 
Step by Step 
Mixed Information Set 
Short* Primacy* Recency Recency Recency 
Long Primacy Primacy Primacy Primacy 
Consisten Information Set  
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Short Primacy No Effect No Effect No Effect 
Long Primacy Primacy Primacy Primacy 
Sumber :   Hogarthdan Einhorn (1992) 
 
Tabel 2.1 menunjukan bahwa ketika seperangkat informasi campuran 
(dengan urutan --++ atau ++--) maka prediksi efek urutan yang terjadi adalah : 
1. Pada informasi sederhana, pola penyajian End Of Sequence, dan seri 
informasi pendek maka akan terjadi primacy effect. 
2. Pada informasi sederhana, pola penyajian End Of Sequence, dan seri 
informasi panjang maka akan terjadi primacy effect. 
3. Pada informasi sederhana, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
pendek maka akan terjadi recency effect. 
4. Pada informasi sederhana, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
panjang maka akan terjadi primacy effect. 
5. Pada informasi kompleks, pola penyajian End of Sequence, dan seri 
informasi pendek maka akan terjadi recency effect. 
6. Pada informasi kompleks, pola penyajian End of Sequence, dan seri 
informasi panjang maka akan terjadi primacy effect. 
7. Pada informasi kompleks, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
pendek maka akan terjadi recency effect. 
8. Pada informasi kompleks, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
panjang maka akan terjadi primacy effect. 
Pada tabel 2.1 juga menunjukan prediksi efek urutan yang terjadi 
ketika seperangkat informasi konsisten (dengan urutan ++++ atau ----) yaitu : 
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1. Pada informasi sederhana, pola penyajian End Of Sequence, dan seri 
informasi pendek maka akan terjadi primacy effect. 
2. Pada informasi sederhana, pola penyajian End Of Sequence, dan seri 
informasi panjang maka akan terjadi primacy effect. 
3. Pada informasi sederhana, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
pendek maka tidak akan terjadi efek urutan. 
4. Pada informasi sederhana, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
panjang maka akan terjadi primacy effect. 
5. Pada informasi kompleks, pola penyajian End Of Sequence, dan seri 
informasi pendek maka tidak akan terjadi efek urutan. 
6. Pada informasi kompleks, pola penyajian End Of Sequence, dan seri 
informasi panjang maka akan terjadi primacy effect. 
7. Pada informasi kompleks, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
pendek maka tidak akan terjadi efek urutan. 
8. Pada informasi kompleks, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
panjang maka akan terjadi primacy effect. 
 
3. Teori Perilaku Keuangan  (Behavioral  Finance Theory) 
Beberapa investor terkadang tidak bersikap rasional dalah pasar modal. Teori 
Perilaku Keuangan menjelaskan tentang perilaku-perilaku irrasional melalui teori 
prospek. Pada tahun 1979 Kahneman dan Tversky mengembangkan Teori 
Prospek ini, teori ini menjelaskan bagaimana seseorang membuat suatu keputusan 
pada kondisi tertentu. Teori ini juga menjelaskan kebiasaan perilaku manusia 
ketika mereka harus melakukan sebuah perkiraan pada sebuah risiko dibawah 
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kondisi yang tidak menentu, yang mana hak tersebut diperkenalkan pada bentuk 
informasi yang lebih spesifik. Teori Perilaku keuangan adalah suatu ilmu yang 
mempelajari bagaimana manusia menyikapi dan bereaksi atas informasi yang ada 
dalam upaya untuk mengambil keputusan yang dapat mengoptimalkan tingkat 
pengembalian dengan memperhatikan resiko yang melekat di dalamnya (Litner, 
1998;7). 
  
4.     Ancaman Validitas Internal 
Campbell and Stanley (1966) mendefinisikan dalam Ertambang (2012:33) 
delapan tipe faktor pengganggu yang jika tidak dikontrol, dapat merusak validitas 
penelitian dan dapat mengakibatkan suatu penelitian tidak sesuai dengan teori 
yang ada. Kedelapan faktor tersebut adalah sebagai berikut: 
1. History 
Peristiwa tertentu yang dialami oleh subjek selama eksperimen berlangsung. 
Peristiwa tersebut tidak direncanakan oleh peneliti, atau bukan manipulasi 
eksperimen, yang dapat berpengaruh pada reaksi subjek. Artinya, perbedaan 
antara reaksi subjek satu dengan yang lainnya tidak hanya disebabkan oleh 
manipulasi eksperimen, namun juga karena histori. Peluang dari munculnya 
efek histori akan semakin besar apabila dilakukan dalam periode waktu 
yang lebih lama. 
2. Maturasi atau Kematangan 
Perubahan alamiah yang dialamai subjek akibat berlalunya waktu. Selama 
eksperiemn berlangsung, subjek bias merasa bosan, lapar, atau lelah. Hal ini 
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berakibat pada hasil eksperimen yang kemungkinan akan dipengaruhi oleh 
kondisi dari subjek tersebut dan bukan oleh variabel independen. 
3. Testing 
Gangguan pada eksperimen yang diakibatkan oleh pertambahan 
kemampuan atau pengalaman subjek dalam memahami protokol ekserimen. 
Kemampuan subjek menjadi semakin tinggi akibat „terbiasa‟ dengan 
pengujian tersebut, sehingga ada kemungkinan hasil eksperimen merupakan 
akibat dari pertambahan kemampuan tersebut dan bukan dikarenakan oleh 
variabel independen atau manipulasi. Biasanya faktor ini hanya muncul 
pada desain (pretest-posttest). 
4. Instrumentasi  
Faktor ini sama halnya dengan testing yang biasanya muncul pada desain 
eksperimen (pretest-posttest). Hasil eksperimen kemungkinan diakibatkan 
oleh pengukuran yang dilakukan selama eksperimen. Alat ukur atau 
pengukuran yang berbeda selam eksperimen mempengaruhi objek yang 
diteliti. 
5. Mortalitas 
Kegagalan subjek melanjutkan keikutsertaan subjek dalam proses 
eksperimen. Bias saja mereka terlalu lelah atau bosan sehingga. Hal ini 
dapat disebabkan mereka terlalu lelah atau bosan sehingga mereka 
memutuskan untuk menghentikan partisipasi mereka.   
6. Regresi Statistis 
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Fenomena yang muncul akibat subjek dipilih secara tak acak dari populasi. 
Hasil eksperimen dari adanya efek regresi statistis pemilihan subjek 
berdasarkan skor ekstrem mereka. Ketika subjek eksperimen dipilih atas 
dasar skor mereka yang ekstrem, amat tinggi atau amat rendah, maka 
kemungkinan skor tersebut akan menurun (meningkat) ketika diadakan 
pengukuran kembali eksperimen; penurunan (peningkatan) skor tersebut 
terjadi bukan karena manipulasi atau variabel independen melainkan karena 
terjadi regresi nilai. 
7. Seleksi  
Subjek eksperimen yang ditempatkan pada grup kontrol atau grup 
eksperimen hendaknya memiliki karakteristik yang ekuivalen. Apabila 
peneliti dapat menjamin adanya ekuivalensi subjek, hasil eksperimen yang 
terwujud dalam perbedaan antar grup bukan merupakan akibat dari 
ketidaksepadanan subjek. Namun apabila tidak ada ekuivalensi, atau seleksi 
subjek yang dimasukkan ke masing-masing grup tidak bersifat random, 
maka hasil dari ekspeimen dapat diakibatkan karakteristik spesifik subjek, 
buka karena variabel independen. 
8. Interaksi antara seleksi dengan faktor lain 
Faktor yang mengganggu validitas internal untuk grup tunggal bersifat 
sederhana. Artinya hanya satu persatu faktor yang kita pedulikan 
berpengaruh pada pada hasil eksperimen. Pada desain grup multiple, faktor 
seleksi berinteraksi dengan faktor-faktor lain dalam mempengaruhi hasil 
penelitian. Interaksi tersebut adalah : 
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a. Interaksi Seleksi-Histori : Adanya ancaman atau bias seleksi berarti 
terdapat ketidaksepadanan subjek pada masing-masing grup. 
b. Interaksi Seleksi-Maturasi : Maturasi berkaitan dengan perubahan 
alamiah yang terjadi pada subjek eksperimen. 
c. Interaksi Seleksi-Testing : Ancaman seleksi testing terjadi ketika 
terdapat perbedaan hasil uji pasca eksperimen yang diakibatkan oleh uji 
pra eksperimen dan perbedaan karakteristik subjek antar grup. 
d. Interaksi Seleksi-Instrumentasi  : Validitas internal terganggu ketika 
efek seleksi bersatu dengan efek instrumentasi dalam mempengaruhi 
hasil penelitian. 
e. Interaksi Seleksi-Mortalitas : Ketidakekuivalenan subjek antar grup 
berinteraksi dengan faktor moralitas menghasilkan bias pada hasil 
eksperimen. 
f. Interaksi Seleksi-Regresi : Interaksi ini timbul ketika terdapat perbedaan 
tingkat regresi kearah mean pada kedua grup subjek. 
 
2.3. Kerangka Pemikiran 
Penelitian ini mengacu pada model Belief Adjusment yang 
dikembangkan oleh Hogarth dan Einhorn (1992), teori Belief Adjustment 
mengklasifikasikan kemungkinan efek urutan pada bukti gabungan menjadi dua, 
yaitu : recency effect dan primacy effect. 
Tabel 2.2 
EKSPEKTASI EFEK URUTAN BERDASARKAN MODEL BELIEF 
ADJUSTMENT 
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 Simple Complex 
 End of 
Sequence* 
Step by 
Step 
End of 
Sequence 
Step by Step 
Mixed Information Set 
Short* Primacy* Recency Recency Recency 
Long Primacy Primacy Primacy Primacy 
Consisten Information Set 
Short Primacy No Effect No Effect No Effect 
Long Primacy Primacy Primacy Primacy 
Sumber : Hogarthdan Einhorn (1992) 
*)  : Menunjukan model Belief Adjusment beserta informasi yang dijadikan 
fokus penelitian 
 
Pada tabel 2.2 dijelaskan fokus penelitian, ekspektasi efek urutan yang 
terjadi berdasarkan Model Belief Adjustment pada tabel di atas, pada informasi 
sederhana, dengan pola penyajian End Of Sequence, dan seri informasi pendek 
maka akan terjadi primacy effect. Primacy effect terjadi ketika informasi terakhir 
kurang dijadikan pertimbangan dibandingkan dengan informasi awal yang di 
terima, atau secara sederhana dapat dikatakan bahwa partisipan cenderung 
menjadikan informasi diawal sebagai bahan pertimbangan untuk pengambilan 
keputusan. Tabel 2.2 menunjukan bahwa ketika seperangkat informasi campuran 
(dengan urutan --++ atau ++--) maka prediksi efek urutan yang terjadi adalah : 
1. Pada informasi sederhana, pola penyajian End Of Sequence, dan seri 
informasi pendek maka akan terjadi primacy effect. 
2. Pada informasi sederhana, pola penyajian End Of Sequence, dan seri 
informasi panjang maka akan terjadi primacy effect. 
3. Pada informasi sederhana, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
pendek maka akan terjadi recency effect. 
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4. Pada informasi sederhana, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
panjang maka akan terjadi primacy effect. 
5. Pada informasi kompleks, pola penyajian End of Sequence, dan seri 
informasi pendek maka akan terjadi recency effect. 
6. Pada informasi kompleks, pola penyajian End of Sequence, dan seri 
informasi panjang maka akan terjadi primacy effect. 
7. Pada informasi kompleks, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
pendek maka akan terjadi recency effect. 
8. Pada informasi kompleks, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
panjang maka akan terjadi primacy effect. 
Pada tabel 2.1 juga menunjukan prediksi efek urutan yang terjadi 
ketika seperangkat informasi konsisten (dengan urutan ++++ atau ----) yaitu : 
1. Pada informasi sederhana, pola penyajian End Of Sequence, dan seri 
informasi pendek maka akan terjadi primacy effect. 
2. Pada informasi sederhana, pola penyajian End Of Sequence, dan seri 
informasi panjang maka akan terjadi primacy effect. 
3. Pada informasi sederhana, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
pendek maka tidak akan terjadi efek urutan. 
4. Pada informasi sederhana, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
panjang maka akan terjadi primacy effect. 
5. Pada informasi kompleks, pola penyajian End Of Sequence, dan seri 
informasi pendek maka tidak akan terjadi efek urutan. 
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6. Pada informasi kompleks, pola penyajian End Of Sequence, dan seri 
informasi panjang maka akan terjadi primacy effect. 
7. Pada informasi kompleks, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
pendek maka tidak akan terjadi efek urutan. 
8. Pada informasi kompleks, pola penyajian Step by Step, dan seri informasi 
panjang maka akan terjadi primacy effect. 
Dari pemaparan fokus penelitian tersebut dapat di buat kerangka 
pemikiran penelitian sebagai berikut: 
 
     
 
 
 
    Uji Beda 
 
Gambar 2.1 
KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS 
 
 
2.4. Hipotesis Penelitian 
Penelitian sebelumnya mengatakan bahwa terdapat perbedaan 
keputusan investasi antara partisipan yang menerima urutan informasi good news 
diikuti bad news dibandingkan dengan partisipan yang menerima urutan informasi 
bad news diikuti good news untuk penyajian informasi step by step. Dan tidak 
terdapat perbedaan keputusan investasi antara partisipan yang menerima urutan 
   Skenario A 
Pola Penyajian: End Of Sequence 
Seri Informasi Pendek 
Urutan :Good news diikuti Bad 
News 
                  Skenario B 
Pola Penyajian: End Of Sequence 
Seri Informasi Pendek 
Urutan : Bad News diikuti Good 
news 
 
Pengambilan Keputusan 
Investasi 
Skenario A 
 
Pengambilan Keputusan 
Investasi 
Skenario B 
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informasi good news diikuti bad news dibandingkan dengan partisipan yang 
menerima urutan informasi bad news diikuti good news untuk penyajian informasi 
end of sequence (Luciana Almilia: 2013). Perbedaan tersebut terjadi karena urutan 
informasi dapat mempengaruhi pertimbangan seseorang dalam menentukan 
sesuatu, dengan kata lain meskipun informasi yang diberikan sama namun 
urutannya berbeda maka akan menghasilkan keputusan yang berbeda pula. 
Efek urutan terjadi jika keputusan individu berbeda setelah menerima 
bukti dengan urutan berbeda. Urutan penyajian memiliki sifat gabungan antara 
informasi positif dan informasi negatif. Jika informasi awal didalam urutan 
memiliki pengaruh besar terhadap keyakinan individu maka disebut primacy 
effect. Bila informasi akhir didalam urutan memiliki pengaruh besar terhadap 
keyakinan individu maka disebut recency effect. 
Ashton dan Ashton (1988) dan Tubbs et al. (1990) mengatakan bahwa 
efek resensi tidak tejadi apabila bukti-bukti yang diperoleh konsisten baik (positif 
saja atau negatif saja). Namun, hal ini berbeda bila bukti-bukti yang diperoleh 
memiliki sifat gabungan (positif negatif atau negatif positif) maka resensi efek 
akan terjadi. 
Pinsker (2007) mengatakan bahwa revisi kepercayaan pada keputusan 
harga saham signifikan lebih besar dalam kondisi berurutan, ketika seperangkat 
informasi seri pendek secara konsisten positif yang diungkapkan secara berurutan, 
dibandingkan dengan pengungkapan simultan, dan bila revisi kepercayaan pada 
keputusan harga saham signifikan lebih kecil dalam kondisi berurutan, ketika 
seperangkat informasi seri pendek secara konsisten negatif yang diungkapkan 
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secara berurutan, dibandingkan dengan pengungkapan simultan. Hasil penelitian 
ini menggambarkan bahwa revisi keyakinan bergantung pada urutan dan pola 
penyajian  informasi dan bukan terletak pada isi informasinya. Bila informasi 
akhir yang diterima merupakan  informasi yang memiliki kualitas rendah maka 
hal itu akan berdampak pada kualitas keputusan investor yang akan bernilai 
rendah pula. 
Pada tahun 1992, Hogarth and Einhorn mengembangkan model belief 
adjustment, model ini memprediksi resensi ketika individu mengevaluasi bukti 
seri pendek yang kompleks dan bukti gabungan (positif negatif atau negatif 
positif). Seri informasi pendek terdiri dari dua hingga 12 informasi. Sedangkan 
seri informasi panjang terdiri atas lebih dari 12. 
Hipotesis adalah perumusan jawaban sementara terhadap suatu 
masalah yang akan diteliti dan diuji dengan pembuktian dan kebenaran 
berdasarkan fakta. Berdasarkan pada latarbelakang dan penelitian-penelitian 
terdahulu dimana ada kecenderungan pengaruh variabel maka dirumuskan 
hipotesis sebagai berikut : 
H1 : Terdapat perbedaan keputusan invesatasi antara partisipan yang memperoleh 
informasi good news diikuti bad news dibandingkan partisipan yang 
memperoleh informasi bad news diikuti good news pada pola penyajian End 
of  Sequence dan seri informasi pendek 
 
